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I はじめに
榊原英夫
イギリスにおける物価変動会計は，幾多の曲折を経た末， 1980年 3月会計基
準委員会による会計実務基準書16号「カレントコスト会計J (Statement of 
Standard Accounting Practice N o.16:Current Cost Accounting一一以下におい
てSSAP16号と呼ぶ)の発行により，会計制度として確立したかのようにみ
(2) 
えた。しかしながら， SSAP16号は，ほとんど遵守されていないことから， 1985 
年6月にその強制的地位は，停止された。この間， SSAP16号に関する様々な調
査研究の結果， 1984年7月に SSAP16号に代えるための公開草案ED35号「物価
変動の影響のための会計」が発行されたが， 1985年3月にこの草案は撤回され
ている。
その後，会計基準委員会は， 1986年9月に「物価変動の影響のための会計:
ハンドブック」の発行およびSSAP16号に関するガイダンス・ノートの撤回に
関するステートメントを発行した。同時に， 5つの主要な会計団体の会長によ
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るステートメントにおいて，会計基準委員会によるハンドブックの発行が支持
され， 1985年6月に強制的な地位を失なった SSAP16号を公式に撤回すべきで
あることが提案されている。また，このステートメントにおいて会計基準委員
会が物価変動の影響のための会計に関する問題を継続的に検討し，容認される
会計基準を開発すべきことが合意されてい2)。要するに，会計基準委員会は，
今後，この「ハンドブック」において示された様々な会計方法を基礎にして，
物価変動の影響のためのより適切な会計基準の開発に取り組もうとしている。
SSAP16号は， 1988年4月に撤回されたため，現在その実務上の効力は消滅し
たけれども， SSAP16号は， 1つのあるべき物価変動会計を提起した基準として
検討に値するものであると考えられる。 SSAP16号に対して理論上および実務
上多くの問題点が指摘されてきたが，本論文では，ギアリング修正に関する問
題を検討する。本論文では， SSAP16号におけるギアリング修正の位置づけを明
らかにするため，まず， SSAP16号のもとでの利益計算構造を概説する。その上
で， SSAP16号によるギアリング修正の本質およびそれに対する批判を検討す
る。
I SSAP16号における利益計算構造
SSAP16号における利益は， 2つの段階に区分されて計算される。第一段階で
は，カレントコスト営業利益 (Currentcost operating profit)が計算される。
第二段階では，全業による資金調達の方法を考慮に入れた，株主に帰属しうる
カレントコスト利益 (Currentcost profit attributable to shareholder)が計
算される。カレントコスト営業利益は，株主資本(自己資本)により資金調達
されようと，借入資本により資金調達されようと，既存の事業を継続し，その
「営業能力」を維持するに必要な資金に対する価格変動の影響を控除したうえ
で，期中における通常の事業活動から生じる剰余であ2)。カレントコスト営業
利益は，歴史的原価による営業利益(正味借入金に関する利息を控除する前)
に対して次の 3つの修正(カレントコスト修正)をすることにより，計算され
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る。これらの修正は，①減価償却修正 (Depreciationadjustment)，②売上原
価修正 (Costof sales adjustment) ，③貨幣運転資本修正 (Monetaryworking 
capital adjustment)である。減価償却修正は，カレントコストに基づいて計算
される減価償却費(会計期間中において消費された固定資産部分のカレントコ
スト)と歴史的原価に基づいて計算される減価償却費との差額である。売上原
価修正は，カレントコストに基づいて計算される売上原価(消費された棚卸資
産のカレントコスト)と歴史的原価に基づいて計算される売上原価との差額で
ある。また，貨幣運転資本修正は，一定の営業能力を維持するために必要な追
加的「貨幣運転資本」の金額である。「貨幣運転資本」は，売上原価修正を受け
る棚卸資産以外の通常の営業活動において利用されるすべての流動資産(たと
えば，売掛金・受取手形など)から，資本的性質をもっ取引から生じる負債以
外の流動負債(たとえば，買掛金・支払手形など)を控除したものである。
株主に帰属しうるカレントコスト利益は，株主の「営業能力」部分を維持す
るに必要な資金に対する価格変動の影響を控除したうえで，当該期間に生じる
剰余である。それは，正味営業資産(固定資産，棚卸資産，貨幣運転資本)の
一部が借入金により賄われている場合，カレントコスト営業利益にギアリング
修正，利息、，税金および異常項目を加減することにより計算される。 SSAP16号
によるギアリング修正は，前述した 3つの修正額にギアリング比率を掛けて計
算される。ギアリング比率は，カレントコスト貸借対照表からその年度の平均
数値を用いて計算した正味営業資産に対する正味借入金の比率である。正味借
入金は，次に示す①から②を控除して計算される。
① 貨幣運転資本に含まれる負債以外の貨幣タームで固定されたすべての負
債
② 売上原価修正を受けるものおよび貨幣運転資本に含まれるもの以外のす
べての流動資産の合計額
カレントコスト営業利益を算定するさいの 3つの修正は，正味借入金の存在
を考慮することなく，すべての正味営業資産対する価格変動の影響に備えるた
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めになされる。つまり，前述した 3つの修正は，正味営業資産がすべて株主資
本により賄われていることを前提とした修正である。しかしながら，正味営業
資産の一部が借入金により賄われている場合，その部分については，資産の歴
史的原価を収益に賦課しても，株主資本の営業能力部分は維持できる。したが
って，株主に帰属しうるカレントコスト利益を計算するためには， 3つの修正
額を正味営業資産のうち借入金により賄われている割合だけ，利益に戻す必要
がある。この手続きが， SSAP16号によるギアリング修正である。
SSAP16号 ([13J，para. 20)は，上述したギアリング修正の計算方法をもっ
とも適切な方法であると述べているが，ギアリング修正を計算するための代替
的な方法があることを指摘している。また， ED35号([3]， para. 19・20)は，
SSAP16号によるギアリング修正方法(必要に応じてタイプIのギアリング修
正と呼ぶ)以外に，次の 2つのタイプの代替的な計算方法を示している。 1つ
は，減価償却修正等の 3つのカレントコスト修正と当該年度に生じる未実現再
評価剰余金との合計額にギアリング比率を掛けて計算する方法(以下において
タイプIのギアリング修正と呼ぶ)である。もう 1つは，一般物価の上昇率を
期中における平均的正味借入金(または貨幣運転資本に含まれない正味貨幣資
産)に適用して，計算する方法である。
なお，前述したハンドブック([6 J， p.93)は「会社のギアリングを反映する
修正，つまり，ギアリング修正は，営業資本維持概念を採用するなら，使用す
べきであると主張する論者がいるけれども，資金調達の影響を反映すべきか否
か，また，そうすべきなら，どのように反映するかについて現在のところ合意
はないoJと述べた上で，アペンディクスにおいて 2つのギアリング修正(タイ
プIおよびタイプI)について説明している。
II SSAP16号によるギアリング修正の本質
SSAP16号によるギアリング修正は， 2つの観点からその本質が説明されて
いる。 1つは，株主資本営業能力維持の観点からの説明であり，もう 1つは，
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債務者利得の観点からの説明である。株主資本営業能力維持の観点からの説明
によれば，企業の正味営業資産の一部が借入金により賄われている場合，資産
の価格上昇期に，企業の営業能力全体を維持するために必要な追加的資金(カ
レントコスト修正額)のうち借入金により賄われている企業能力を維持するに
必要な追加的資金は，借入金により調達できると仮定されるので，株主資本に
より賄われている企業の営業能力を維持するに必要な追加的資金だけを収益
(株主資本に帰属する資金)により調達すれば，企業の営業能力全体を維持で
きると考えられる。したがって，ギアリング修正は，企業の営業能力全体を維
持するために必要な追加的資金(カレントコスト修正額)のうち借入金により
調達されると仮定される部分を利益に戻すための金額であると説明される。わ
れわれは，ギアリング修正についてのかかる本質観を株主資本・営業能力維持
説と呼ぶことにする。歴史的原価に基づく利益にカレントコスト修正をするこ
とにより計算される利益，つまり，カレントコスト営業利益は，資産の価格上
昇期に，企業の営業能力を維持するに必要な資金をすべて株主資本に帰属する
資金(収益)により賄うとの仮定に基づいた資本維持概念を前提としている。
これに対して，カレントコスト営業利益にギアリング修正をすることにより計
算される利益，つまり，株主に帰属しうるカレントコスト利益は，株主資本に
より賄われている営業能力だけを維持する資本維持概念を前提としている。し
たがって，株主に帰属しうるカレントコスト利益は，一定のギアリング比率を
維持するための追加的借入が可能である場合に限り，それをすべて分配しても，
企業の営業能力の維持が可能となる利益を表す。たとえば， B.カースペルク、
([ 9]， pp.61-62)は，株主資本・営業能力維持説を次のように説明している。
「営業能力を維持するための備えが，すべて，収益つまり普通株主に帰属す
る資金の中からなされなければならないとの仮定に基づいて，カレントコスト
修正は，価格上昇に直面するさいに営業能力を維持するためになされなければ
ならない追加的投資に備えている。しかしながら，何がしかの当初投資は，通
常，借入金により調達されてきているであろう。したがって，何がしかの追加
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的投資は，おそらく同じような方法で調達できる。
ギアリング修正は，追加的投資に対する何がしかの備えを普通株主の資金で
はなく，借入金によって調達することができるとの認識により，それを戻して
いる。」
また， P.クレイトンと].ブラック ([10J，p.101) も，株主資本・営業能力
維持説について，同様の説明を次のように述べている。
iSSAP16号の基礎にある資本維持概念は，営業能力のうち株主に帰属してい
る部分を維持するに必要な資金に対する価格変動の影響を考慮したうえでの資
本維持である。
多くの企業は，株主の資金と外部からの借入金との結合により，資金を調達
している。営業能力を維持するに必要な資金は，インフレーション期において，
増加するであろう。継続基準に基づく増加資金の大きさは，カレントコスト営
業修正の総額である。増加資金のすべてが内部から調達されるなら，明らかに，
ギアリング，つまり，総資金に対する外部資金の比率は，減少するであろう。
SSAP16号における資本維持概念は，一定のギアリングを仮定している。つま
り，増加資金の一部は，利益を留保する形態で株主により調達され，一部は借
入金を増加する形態で外部者により調達されるであろうと仮定している。した
がって，カレントコスト営業修正は，増加資金がギアリングを維持するために
外部からの借入金の増加により調達される範囲まで，減少させることができる。
これが， SSAP16号によるギアリング修正が達成しようとしていることであ
る。J
他方，債務者利得の観点、からの説明によれば，ギアリング修正は，債権者が
資産の価格上昇による価値増加(保有利得)の分け前にあずからないことから，
借入金によって賄われている資産の実現保有利得に関して株主に生じる債務者
利得であると説明される。われわれは，ギアリング修正についてのかかる本質
観を債務者利得説と呼ぶことにする。たとえば， R.ブルームと A.デベセイ
([ 7 J， p.203)は，債務者利得説を次のように説明している。
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「長期負債が固定的な貨幣債務であると仮定すれば，企業の物的資産の一部
が負債により賭われている範囲で，かかる物的資産の価格が上昇する場合，負
債による資金調達によって株主に利益が生じる。したがって，企業の資本構造
に負債がある場合，現在株主は，企業のカレントコスト利益を測定するさいに
適用されるカレントコスト修正のすべてを負担する必要はない。実現保有利得
の一部は，株主にとっての利益として認識すべきである。
ギアリング修正または財務的修正は，負債による資金調達によって株主に生
じる利得の処理に関係している。ギアリング修正が意図するところは，価格上
昇期において負債による資金調達に起因する普通株主にとっての利益を表示す
ることにある。この修正は，株主に帰属しうる利益の大きさを算定する方法を
与える。」
また， T.A.リー([18J， p.191)も，債務者利得説について，同様の説明を次
のように述べている。
「報告実体の営業能力のうち所有主により賄われている部分の維持に適合す
る水準までカレントコスト修正を減少させるために，追加的な修正(ギアリン
グ修正)がなされるように要求される。ギアリング修正は，実質的に次のこと
を意味する。つまり，実現保有利得は，それが長期の借入金により資金調達さ
れると仮定できる範囲まで， SSAP16号のもとで利益に含めることができる。ギ
アリング修正は，当該資産を取り替える原価の増加額が同じギアリング比率で
資金調達されるであろうとの仮定に基づいている。ギアリング修正は，インフ
レーションの生じる期間中に与信者に損失を与えることから所有主に認められ
る債務者利得を反映しようとするものである。」
次に設例を用いて，株主資本・営業能力維持説と債務者利得説の説明を補足
する。
【設例】
A社は， 30万円の借入金と90万円の株主資本の組合せによって資金調達した
B商品 1個で営業を開始した。 B商品の原価は，期首には120万円であったが，
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期末には140万円に上昇した。 A社は，期末に，当該商品を150万円で現金販売
した。なお， A社は，期末に， 1万円の支払利息と14万円の配当金を支払っ
た。
この設例のもとで， SSAP16号による損益計算書および貸借対照表を作成す
れば，次の図表 1および図表2のとおりである。
株主資本・営業能力維持説によれば，「ギアリング修正(5万円)Jは，図表
3の損益計算書で示すように 2つの損益項目，つまり，株主資本に対する利益
図表 l
SSAP16号による損益計算書
(単位:万円)
売上高 150 
歴史的原価による売上原価 120 
歴史的原価に基づく利益(利息控除前) 30 
売上原価修正 (140-120) 20 ? ????、?
?
?、 、
? ??????
??
10 
????
4 
株主に帰属しうるカレントコスト利益 14 
配当金 14 
留保利益 O 
図表2
SSAP16号による貸借対照表
(単位:万円)
期首期末 期首期末
資 産 120 135 借入金 30 30 
株主資本 90 105 
120 135 120 135 
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図表3
株主資本・営業能力維持説による損益計算書
(省略) (単位:万円)
カレントコスト営業利益 10 : 
実現保有利得 (140-120) 20 : 
(歴史的原価に基づく利益) 30 
支払利息 1 
株主資本の営業能力維持
3固に対する引当 (20X一一) 15 16 
4 一一
株主に帰属するカレントコスト利益 14 
配当金 14 : 
留保利益 0: 
としての実現保有利得20万円 (140-120) と株主資本の営業能力維持に対する
引当15万円 (20X十)に分けて説明できる。また，株主資本・営業能力維持説
によれば，この SSAP16号による損益計算書における「ギアリング修正(5万
円)Jは，全体としての営業能力を維持するために必要な追加的資金(売上原価
修正20万円)のうち，ギアリング比率(十)を一定に維持できると仮定した場
合に借入金により賄われる金額 (20X十)であるとも説明できる。
債務者利得説によれば，この SSAP16号による損益計算書における「ギアリ
ング修正(5万円)Jは，実現保有利得20万円 (140-120)のうち借入金により
賄われた部分 (20X十)，つまり，債務者利得であると説明される。
なお，この設例から， SSAP16号のもとでの「株主に帰属しうるカレントコス
ト利益」は，一定のギアリング比率を維持するための追加的借入が可能である
場合に限り，それをすべて分配しても，全体としての企業の営業能力の維持が
可能となる利益であることが明らかにされている。つまり，この設例において
期末には， 135万円(売上高150万円-支払利息 1万円-配当金14万円)の現金
が残っている。しかし，期末における B商品 l個の原価は， 140万円であるの
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で，全体としての企業の営業能力は維持されていない。したがって， A社が「株
主に帰属しうるカレントコスト利益J (14万円)を配当金としてすべて分配する
場合，全体としての企業の営業能力 (140万円)を期末に維持するためには，期
首のギアリング比率(十)を期末に維持できる金額5万円 (140X十一30)だけ
借入金を追加調達する必要がある。
IV SSAP16号によるギアリング修正に対する批判
SSAP16号に対して次のような4つの批判が考えられる。 (1)および(2)の批判
は，タイプIのギアリング修正を支持する論者からの批判である。 (3)および(4)
の批判は，主として実務上の批判である。
(1) SSAP16号によるギアリング修正は，ある年度に発生した保有利得では
なく，当該年度に実現した保有利得に対して当該年度のギアリング比率を適用
して算定されるので，不合理であるとの批判
この批判は，タイプIのギアリング修正を支持する見解，つまり，ギアリン
グ修正は，その保有利得の実現・未実現に関係なく，ある年度に発生した保有
利得に当該年度のギアリング比率を適用して算定すべきであるとの見解に基づ
いている。この批判は，次のように 2つの批判点に分解できる。
① SSAP16号によるギアリング修正は，借入金で賄われている資産部分の
実現保有利得だけを利益として計上するので，不合理である。
② SSAP16号によるギアリング修正は，ある年度のギアリング比率を数年
度にわたって発生した保有利得に適用するので，不合理である。
D.ペンドリル([24J， p.125)は，かかる批判を次のように指摘している。
「売上原価修正および減価償却費修正は，当期中に売り出され，実現した棚
御資産および固定資産に関する保有利得または損失を表す。もっとも，これら
の利得または損失は，おそらく，当期だけではなく，過年度においても発生し
てきたであろう。この問題は，減価償却費修正の場合，非常にはっきりしてい
る。
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ある会社が1975年に100，000ポンドで固定資産(毎年10%減価償却される)を
購入すると仮定する。 1982年12月31日に終わる年度の総平均カレント取替原価
が， 250，000ポンドであるなら， 1982年度の減価償却費修正は，次のとおりであ
る。
ポンド
カレントコスト減価償却 25，000 
歴史的原価減価償却 10，000 
減価償却費修正 15，000 
この減価償却費修正は，当期に消費された固定資産の部分に関する実現保有
利得を表す。したがって，それは購入日以降に発生してきた保有利得である。
つまり，それは1975年から1982年までの期間にわたって発生してきた保有利得
である。この点を認識すれば， SSAP16号の第50項に準拠してギアリング修正す
ることにより産出される数値について，重要な制約を付けねばならなしユ。実現
コンペンションに頼ることは，過年度に稼得してきた利得をある年度の利益と
して認識することであると長い間理解されてきた。 SSAP16号によるギアリン
グ修正の適用は，ある年度のギアリング比率を多年にわたって発生してきた利
得または損失に適用することにより，この問題を複雑にしている。
したがって，上の例においては， 1982年のギアリング比率が， 1975年と1982
年の聞に生じた保有利得に適用される。この結果生じるギアリング修正は，き
わめて疑わしいものであるに違いない。」
第 1の批判点は，保有利得に関して実現主義を適用することに対する批判で
ある。つまり，それは，過年度に発生した保有利得をそれが実現する年度の利
益として計上することに対する批判である。
この批判点は，債務者利得説による説明に対して，次のように指摘される。
つまり，株主に帰属しうるカレントコスト利益を算定する過程で，支払利息は
発生した金額で控除されるが，債務者利得であるギアリング修正は，実現した
保有利得だけが加算されるので，実質的な債務者利得が適正に表示されない。
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また，株主資本・営業能力維持説の立場からすれば，正味営業資産の価格上昇
分(保有利得)のうち株主資本で賄われている部分は，資本として処理され，
借入金で賄われている部分は，利益として処理されるべきであるが，保有利得
が実現しないかぎりは，借入金で賄われている部分もすべて資本(現在原価準
備金)として処理されるので，株主資本・営業能力維持説による説明にも疑問
が残る。
それでは， SSAP16号によるギアリング修正は，いかなる論拠に基づいて支持
されるのであろうか。SSAP16号によるギアリング修正は，利益として計上する
保有利得を実現した保有利得に限定している。 SSAP16号のもとでは，資産は，
「企業にとっての価値J (通常，カレントコスト)で評価される。したがって，
保有利得に対する実現主義の適用に関して一般に指摘される 2つの論拠のうち
の1つ，つまり，実現保有利得は客観性あるいは検証可能性を有するが，未実
現保有利得はそうでないとの論拠を保有利得に対する実現主義適用の論拠とす
ることはできない。このため，保有利得に対して実現主義を適用することの論
拠は，実現保有利得が分配可能な資産に裏付けられた利得であるとのもう 1つ
の論拠に求めざるをえない。かかる論拠に基づけば，ギアリング修正後の利益，
つまり，株主に帰属しうるカレントコスト利益は，株主に対する分配可能利益
を指向する利益概念であると解釈される。
D.マリンソン ([20J，p.90)は，実現保有利得は分配可能な資産の裏付けを
有しているとの観点、から実現保有利得に対してギアリング比率を適用して算
定する SSAP16号によるギアリング修正の論拠を次のように説明している。
iSSAP16号において，会計基準委員会は，……持分株主に帰属しうるギアリ
ング利得を損益計算書における歴史的原価利益に対する CCA修正としてチャ
ージされる保有利得の部分(実質的に，実現保有利得)に切り詰めた。この制
限の主たる効果は，減価償却費のうち負債で賄われている部分だけが，持分に
貸記され，当該年度中における現在取替原価の未実現増加の部分は，貸記され
ない点にある。
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基礎にある合理性は，次のとおりである。保有利得のうち負債で賄われてい
る部分は，それと同額を借り入れることにより，持分株主の観点からは，事実
上実現するであろうとの議論の価値がどうであれ，その利得は，商品の場合に
は資産が販売されるまで，また，固定資産の減価償却の場合には利益に対する
チャージにより現金に転換されるまで，企業自体の観点からは，実現しない。」
しかしながら，株主に帰属しうるカレントコスト利益が株主に対する分配可
能利益を指向する利益概念であることを否定する見解もある。 R.M.スキナー
([28J， p.l33)は，かかる見解を次のように述べてい2。
ill普通株主に帰属しうるカレントコスト利益』概念は，分配可能現金指向を
放棄している点に留意せよ。理想的な条件において，企業利益(カレントコス
ト営業利益-引用者挿入)は，分配可能現金を表す。企業利益が負担する利子，
優先配当金，所得税に対する請求は，主に現金フローである。しかし，財務的
修正(ギアリング修正一引用者挿入)は，現金フローにより表されない。財務
的修正が株主に報告される利益を増加するなら，このことは，生産用資産のカ
レントコストの上昇を意味すると言うことができる D したがって，おそらく，
実体の借入能力が高くなってきており，より高い借入能力のある実体に持分を
有している残余持分は，利益のうちの財務的修正部分を現金化するために無理
なく借り入れすることができるであろう。」
実現保有利得が分配可能な資産に裏付けられた利得であるとの論拠に基づい
て，ギアリング修正後の利益，つまり，株主に帰属しうるカレントコスト利益
に，株主に対する分配可能利益を指向する利益概念としての資質を与えようと
する主張は，財務的資本維持を前提とした利益計算の場合にかぎり成り立つ議
論である。 SSAP16号のような営業能力資本維持を前提とした利益計算の場合
には，かかる主張は成り立たない。 SSAP16号によるギアリング修正は，保有利
得を実現した保有利得に限定しているけれども，結局のところ， SSAP16号のも
とでの「株主に帰属しうるカレントコスト利益」は，一定のギアリング比率を
維持するための追加的借入が可能である場合に限り，それをすべて分配しても，
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全体としての企業の営業能力の維持が可能となる利益である。つまり，営業能
力維持を前提とする場合には，カレントコスト営業利益は，分配可能な資産に
裏付けられた利益を表す可能性があるが，ギアリング修正後の利益，つまり，
株主に帰属しうるカレントコスト利益は， SSAP16号によるギアリング修正の
ようにそれを実現保有利得に限定して算定ょうと，一定のギアリング比率を維
持するための追加的借入金を調達しないかぎり，分配可能な資産に裏付けられ
た利益を表さない。
第2の批判点は，保有利得が生じる資産は，それが生じる年度のギアリング
比率で賄われているのであるから，ギアリング比率が一定でないかぎり，ギア
リング修正は，当然，各年度のギアリング比率を各年度において発生した保有
利得に適用して算定すべきであるとの批判である。
D.ぺンドリル([24J， p.125)は，この第2の批判点に対する反論を iSSAP16
号によるギアリング修正の支持者によれば，多くの会社は，実際には，年々大
きく変化しそうにない一定のギアリング比率を維持しようとしていると主張す
るだろう。」と説明したうえで，かかる反論は，次の 2つの理由で支持できない
と主張している。
第一に，会社が任意の資本構造ではなく，最適資本構造を達成しようとする
場合，会社は動く標的を狙うことになろう。最適資本構造は，利子率の水準，
課税の状態および経済状況のような諸要因により変化するので，時の経過と伴
に変化するであろう。
第二に，いかなる最適資本構造も， SSAP16号においてギアリング比率が定義
されているように，つまり，カレントコスト貸借対照表に計上される正味借入
金と正味営業資産との関係により，定義されそうにない。というのは， SSAP16 
号においては，正味借入金に長期借入金だけではなく，未払法人税，繰延税，
貨幣運転資本の一部と考えられない銀行預金残高および現金残高のような項目
も含められているが，資本構造を論じる場合，普通，分子にかかる項目は含め
られていないからである。
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各年度のギアリング比率を一定であると仮定することは非現実的である。し
たがって，この第2の批判点は，適切な批判であると考えられる。
(2) ギアリング修正の構造的過少評価を導く方法であるとの批判
SSAP16号のギアリング修正(タイプIのギアリング修正)による場合，償却
性資産の保有利得の一部，つまり，その未償却部分に関する保有利得(未実現
保有利得)は，残存耐周年数にわたって減価償却修正に計上される。しかしな
がら，すべての保有利得は，結局，実現するので，減価償却修正の合計額は，
最終的には，保有利得の合計額に等しくなるであろう口このため，規則的に繰
り返し取り替えられる機械設備を有する会社の場合，タイプI・タイプIのど
ちらの方法を選んで、も，減価償却修正と保有利得の金額に差異は生じないであ
ろうと考えられる。しかし，タイプIのギアリング修正による場合，継続的イ
ンプレーションのもとでは，減価償却修正は，保有利得を完全には捕捉できな
いので，タイプIのギアリング修正は，保有利得について構造的な過少評価を
導く方法であり，したがって，ギアリング修正の構造的過少評価を導く方法で
あるとの批判がある。 c.ケネディ ([16J，pp.395・397)は，継続的インフレーシ
ョンのもとでは，減価償却修正は，保有利得を完全には捕捉できないことを次
のような【設例}により，一般的に証明している。
【設例】
A社は，耐周年数n年の B機械を毎年l台購入する。したがって， n年後に
は，経過年数が 1年から n年までの B機械をn台保有している。そのうちもっ
とも古い機械は， n年前に 1ポンドで購入され，取り替えられねばならない。機
械のカレントコストは，毎年rの比率で上昇している。減価償却方法として定額
法が採用されている。したがって，各機械の士が毎年償却されねばならない。
n年度中の総保有利得は，期首におけるすべての機械仙台)のカレントコス
トに rを掛けることにより算定される。期首における未償却機械(もっとも新し
い機械)の価値は， (1十r)n-1なので，機械の前期末までの減価償却を考慮に入
れると，総保有利得は，次の数式で算定される。
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1 ， 2 ， 3 総保有利得=r(一+一+_:::_+…+て)(1 +r) n-l n n n 
括弧の中は，等差数列であるので，この数式は次のように要約できる。
n(n+1) " 1 総保有利得 x石川(1+r) nー 1
→(肘1)山 r)n-l
(1) 
(2) 
総減価償却費修正は，総カレントコスト減価償却費から総歴史的原価減価償
却費を控除して算定される。 n年度末における機械のカレントコストは， (1+ 
r)nである。各機械は，この十だけ減価償却されねばならないが， n台の機械が
保有されている。したがって，総カレントコスト減価償却費は，次の数式で算
定される。
総カレントコスト減価償却費=士×山
= (1+rり)n (3) 
この金額は，新しい機械1台の原価にちょうど等しい金額である。
総歴史的原価減価償却費は，各機械の歴史的原価に士を掛けた金額の合計で
あるので，次の数式で算定される。
総歴史的原価減価償却費ニュー{1十(1+r) + (1+r)2…+ (1 +r) n-l} (4) 
n 
括弧の中の最初の項は，もっとも古い機械の歴史的原価であり，最後の項は，
もっとも新しい機械の歴史的原価である。括弧の中は，等比数列であるので，
この数式は次のように要約できる。
(1+r)n-1 
総歴史的原価減価償却費= nr 
総減価償却費修正は， (3)から(5)を控除した次の数式により算定される。
1 ， ， 1 
総減価償却費修正=(1+r)n(1-EF)+EJ
(5) 
(6) 
ここで，減価償却費修正により捕捉される保有利得の比率を Pで表すと，保
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有利得に対する減価償却修正の不足の程度 (S)は， (1-P)に等しい。したが
って， sは，次のように表示できる。
1 ， • 1 
(l+r)n(・1一一一)+一一(減価償却費修正)
nr S=l 1 UL LU (7) 
す(n十1)r(1 +r) n-1 (保有利得)
数式(7)における， n(耐周年数)の増加につれて， Pは減少し，不足の程度(S)
は大きくなる。また， r (カレントコストのインプレーション率)の増大につれ
て， Pはやはり減少し，不足の程度 (S)は大きくなる。このことは，耐用年数
とインプレーション率を組合せた図表4により，具体的に示されている。
なお，数式(7)において， n=lのとき，不足はゼロである。つまり，減価償却
費修正=(1十r)(1-+) ++=1 +r-1=r，保有利得=+X2XrX1=rである。
したがって， P=lである。それゆえ， S=Oである。これは流動資産の場合であ
る。また， nが無限大に近づくにつれて， Pはゼロに近づくであろう。というの
は，数式(7)の分母における (n+1)が無限に大きくなるからである。これは土
地や償却されない投資のような資産の場合である。
c.ケネディ([16J， p.397)は，以上述べてきた分析に基づいて， ilO年にわ
たって償却される資産，つまり，一般的な機械設備にとっての不足の程度は，
決して無視できないものである。建物のように長い期間にわたって償却される
資産にとっての不足の程度は，非常に大きいことがありうる。」と指摘してい
る。 c.ケネディが指摘したようなケースにおいては，確かに減価償却修正は，
保有利得を完全には捕捉できない。したがって，タイプIのギアリング修正に
図表4
減価償却修正により捕捉される保有利得の比率 (P)
耐用年数 (n)
2 5 10 20 50 
カレントコスト 10% 97 89 77 60 35 
インフレーション率{r}20% 94 80 63 43 21 
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は，単に土地などの非償却性資産の保有利得が含まれないだけでなく，特殊な
ケースにおいては償却性資産の保有利得の一部も含まれないことになる。しか
しながら，この批判は，すべての保有利得をギアリング修正の対象とすべきで
あるとの主張を前提にした批判である。
(3) ギアリング修正に含めるべき貨幣項目の決定が困難であるとの批判
この批判は， SSAP16号のもとではどの貨幣項目のどれだけを貨幣運転資本
修正に含め，どれだけをギアリング修正に含めるべきかを決定する必要がある
が，その決定は困難であるとの批判である。たとえば， P.カークマン([17J，p. 
50)は，かかる批判を「ギアリング修正に関して実務上および理論上多くの批
判が提起されてきた。実務上，どの項目を貨幣運転資本に含め，どの項目をギ
アリング修正に含めるべきかの決定は非常に難しいことがわかってきた。特に，
現金預金および当座借越の場合そうであるりと指摘している。また， D.ツウ
ィディと G.ウィティングトン ([30J，p.113)も，同様の批判を次のように指摘
している。
「カレントコスト貨幣運転資本修正とギアリング修正とを別々に処理する場
合の主要な問題は，いずれの借入金が会社の日常の営業能力を賄っている資金
の一部と考えられ，それがカレントコスト貨幣運転資本修正によって考慮され，
いずれの借入金が長期資本と考えられ，それがギアリング修正によって考慮さ
れるべきかを決定する点にある。この問題は，うまく解決されてきていない。
すべての流動負債を営業能力の一部であろうと仮定することでは十分で、はなか
った。というのは，すでに指摘したように，恒常的な当座借越のような借入金
を長期的なものと考えるべきか否かに関して議論が生じたからであるoJ
また， D.ペンドリル ([23J，pp.77・78)は，貨幣運転資本に含めるべき項目お
(13) 
よび金額の決定の困難性を次のように指摘している。
「第一の問題は，企業が一定水準の固定資産および棚卸資産を維持するため
に保有する必要のある貨幣運転資本の水準がわからない点にある。私の知るか
ぎり，この問題に対する答えをわれわれに与えるために頼りにできる理論はな
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い。実務においては，通常，会社の貸借対照表に示されるような実際の水準に
より仕事をしなければならない。
この問題は，貨幣運転資本のすべての項目に影響を与えるが，現金および銀
行預金残高に関して特に深刻で、ある。これらの残高のどれだけが貨幣運転資本
に必要な部分であり，どれだけが再投資または分配待ちのために，あるいは，
実際には，間違った計画から生じたために，この形態で単に保有されているか
を決定することは，不可能ではないが困難で、あろう。.....
SSAP16号は，次に，貨幣運転資本の一部として，棚卸資産の数量または貨幣
運転資本の他の要素とともに変動する現金および銀行預金残高または当座借越
を含めている。
これらの現金および銀行預金残高を含める余地を与えることは，大きな主観
的判断要素を持ち込むζ とになる。
しかし，この問題はここで止まらない。経験的な現金および銀行預金残高が
必要より多いまたは少ないことがあるように，売掛金および買掛金の経験的水
準も，そうであることがある。債権を効率的に期限通りに回収できないため，
特定の貸借対照表日における売掛金の水準が高くなることもあれば，数日支払
いを延期する意思決定により，買掛金の水準が異常に高くなることもある。
かくして，売掛金および買掛金の実際の水準が，貨幣運転資本の必要水準の
一部であるか否か，あるいは他の要因に起因しているものであるか否かといっ
た問題を提起することができる。」
これらの批判は，具体的には，次に示すSSAP16号の規定に対する批判であ
る。つまり， SSAP16号 ([13J，para. 44)によれば，貨幣運転資本は，原則と
して，次の(a)と(b)の合計額から(c)を差しヲ|いた金額であると定義されている。
ただし，これらの項目は，資本的な性格を有する取引と区別されるような，企
業の日常的な営業活動から生じるものに限られている。
(a) 売掛金，前払金および受取手形
(b) 売上原価修正をしない棚卸資産
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( c) 買掛金，未払金および支払手形
このように SSAP16号は，原則としては，現金，銀行預金残高，当座借越を
貨幣運転資本に含めないとの立場をとっている。しかしながら， SSAP16号
([13J， para. 44) は，「銀行預金残高または当座借越が，棚卸資産数量や上記
の(a)，(b)および(c)の項目とともに変動することがある。このような変動から生
じる銀行預金残高または当座借越は，企業の日常的な営業活動を維持するに必
要な手持金とともに，貨幣運転資本に含めなければならない。ただし，それら
を貨幣運転資本に含めることが，カレントコスト営業利益に重要な影響を及ぼ
す場合に限られる。」と規定している。つまり， SSAP16号は，一定の状況のも
とでは，現金，銀行預金残高または当座借越の一部を貨幣運転資本に含めるこ
とを認めている。したがって， SSAP16号のもとでは，現金，銀行預金残高また
は当座借越のどれだけを貨幣運転資本修正に含め，どれだけをギアリング修正
に含めるべきかを決定する必要があるが，その決定は実務上困難であるとの批
判である。
現金および録行預金残高のどれだけが，企業の日常的な営業活動を維持する
ために必要な部分であり，どれだけが他の目的のために必要な部分あるいは単
なる余剰部分であるかを決定することは実務上困難である。また， SSAP16号に
よれば，たとえば，企業が有利な購入条件を得るために一時的に掛け買いを現
金買いに変更することにより期末における買掛金が減少し，当座借越が増加す
る場合，当座借越の増加部分については貨幣運転資本修正に含めるべきである
と考えられる。しかしながら，この場合であっても，買掛金の実際水準自体が
必要な貨幣運転資本水準であることが明らかでないかぎり，当座借越の増加部
分のどれだけを貨幣運転資本修正に含めるべきかを決定することは実務上困難
である。
(4) 正味借入金が負の場合，ギアリング修正がなされないとの批判
この批判は， SSAP16号のもとでは，正味借入金が負の場合，ギアリング修正
が要求されないので，貨幣項目の処理いかんにより利益操作が可能となるとの
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批判である。たとえば， D.ペンドリル ([24J，p.125)は，正味借入金が負の場
合，ギアリング修正がなされないことに伴う問題点を次のように指摘している。
「これまで，正味借入金は正であると仮定してきた。つまり，貨幣性負債が
この見出しに含まれる貨幣資産を超えると仮定してきた。もちろん，正味借入
金が負であることもありうる。この場合，会社は，相対的に少ない負債しか負
わずに，貨幣運転資本の一部と考えられない多額の現金を銀行に保有している。
このような場合，この基準(SSAP16号-引用者挿入)のもとで，きわめて奇妙
な処理がなされる。
会社が正の正味借入金を負っている場合，この特定の会社の状況においては
借入金に関する利得または損失を測定しようとするギアリング修正がなされる。
しかしながら，正味借入金が負の場合，いかなる修正もなされない。したが
って，価格変動期における貸付の結果として株主に生じるいかなる損失も測定
しようとしない。その代わり，負の正味借入金(つまり，正味貨幣性資産)は，
正味営業資産の一部とみなされずに，この基準の適用範囲から外されている。
正と負の正味借入金に対するこの非対称的アプローチにより， SSAP16号が
価格変動に対する部分的会計システムにすぎないとの印象が確かなものになる。
しかしながら，価格変動期における貨幣運転資本修正とギアリング修正(両方
とも，貨幣項目に関係している)に対する非対称的アプローチは，さらに一層
嘆かわしい。
この非対称性は，貨幣運転資本の一部である貨幣項目とそうでない貨幣項目
との聞に分割ラインを引くことの難かしさを認める場合，特に重要である。」
また， D.マリンソン ([20J，p.87) も同様の批判を次のように指摘している。
rSSAP16号の公式のもとでは，正味貨幣修正(貨幣運転資本修正一引用者挿
入)は，カレントコスト会計による営業利益を算定するさいに完全に加減され
るが，比例的なギアリング修正における差異は，一部しか補足されない点にあ
ることが指摘されるであろう。したがって， SSAP16号とハイド・ガイドライン
による修正との全体的差異は，貨幣運転資本修正の大きさにより影響されよう。
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それゆえ，ギアリング修正を短期と長期の要素に分離することは，財務政策の
選択によるカレントコスト会計利益の増減を経営者に可能にするだろうと主張
される。」
SSAP16号 ([13J，para. 22)は，貨幣運転資本と考えられない貨幣性資産が
借入金を超える場合，つまり，正味借入金が負の場合，ギアリング修正を要求
しない理由を次のように説明している。
「企業が運転資本に必要な貨幣性流動資産を超過してそれを保有している場
合，かかる資産は，本基準の目的にとって正味営業資産の一部にはならず，ま
た，これの資産から生じるいかなる利益も，カレントコスト営業利益より下の
区分で処理しなければならない。これらの資産は，ギアリング修正を計算する
さいに，最初に借入金と相殺されなければならない。これらの資産のうち借入
金を上回る超過分は，カレントコストのフレームワークに含まれない。という
のは，かかる超過分は，第46項(c)の規定により本基準から除外される企業(保
険業・不動産業など-引用者挿入)が保有するような投資目的資産に類似して
いるためである。この状況は，いまだ十分に公開討論がなされてきていない複
雑な問題を提起する。したがって，本基準ではいかなる修正も要求していないω
このように SSAP16号は，正味借入金が負の場合，ギアリング修正を要求し
ない理由を一応説明しているが，検討の余地のある問題であることを認めてい
る。 SSAP16号のように，正味借入金が負の場合，ギアリング修正が要求されな
いならば，貨幣項目の処理いかんにより利益操作が可能となることは明らかで
ある。たとえば，正味借入金が負の場合，期中における当座借越を買掛金の減
少を補うための貨幣運転資本とみなして，貨幣運転資本修正として処理するか，
借入金と同じようにギアリング修正として処理するかにより，最終的利益は異
なる。つまり，当座借越の金額を貨幣運転資本修正として処理する場合，当座
借越に関する貨幣運転資本修正だけカレントコスト営業利益は増加する。この
場合，当該当座借越の金額は，二重計算を避けるために，ギアリング修正を計
算するための正味借入金の計算から除去される。したがって，負の正味借入金
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はそれだけ大きくなるが，当座借越を借入金と同じようにギアリング修正とし
て処理する場合と同様，ギアリング修正がゼロであることにはかわりない。そ
れゆえ，当座借越を借入金と同じようにギアリング修正として処理する場合に
比べて，当座借越に関する貨幣運転資本修正だけ最終的利益が増加する。図表
5に示すような期中における平均的な貸借対照表を仮定する場合，当座借越を
貨幣運転資本に含めれば，その貨幣運転資本修正額だけカレントコスト営業利
益は増加するし，株主に帰属しうるカレントコスト利益もそれだけ増加する。
V むすび
SSAP16号における利益は， 2つの段階に区分されて計算される。第一段階で
は，カレントコスト営業利益，つまり，資本の調達源泉に関係なく，企業の営
業能力維持を前提とした利益が計算される。これは，歴史的原価による営業利
益に 3つのカレントコスト修正(売上原価修正，減価償却修正，貨幣運転資本
修正)を加減して計算される。第二段階では，株主に帰属しうるカレントコス
ト利益，つまり，株主資本により賄われている営業能力の維持を前提とした利
益が計算される。これは，カレントコスト営業利益にギアリング修正や利息な
どを加減して計算される。第一段階においてカレントコスト営業利益を算定す
るさいの 3つのカレントコスト修正は，正味営業資産のすべてが株主資本によ
り賄われていることを前提とした修正であるが，正味営業資産の一部が借入金
により賄われている場合，その部分については，資産の歴史的原価を収益に賦
課しても，株主資本の営業能力部分は維持できる。したがって，株主資本によ
り賄われている営業能力の維持を前提とした利益(株主に帰属しうるカレント
コスト利益)を計算するためには， 3つのカレントコスト修正額を正味営業資
産のうち借入金により賄われている割合だけ，利益に戻す必要がある。この手
続きが， SSAP16号によるギアリング修正である。
この SSAP16号によるギアリング修正は， 2つの観点、からその本質が説明さ
れている。 1つは，株主資本・営業能力維持説による説明であり，もう 1つは，
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貸借対照表
売掛金・受取手形等 買掛金・支払手形等
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債務者利得説による説明である。前者の説明によれば，企業の正味営業資産の
一部が借入金により賄われている場合，資産の価格上昇期に，企業の営業能力
全体を維持するために必要な追加的資金(カレントコスト修正額)のうち株主
資本により賄われている企業の営業能力を維持するに必要な追加的資金だけを
収益(株主資本に帰属する資金)により調達し，借入金により賄われている企
業の営業能力を維持するに必要な追加的資金は，借入金により調達できると仮
定されている。したがって，ギアリング修正は，企業の営業能力全体を維持す
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るために必要な追加的資金(カレントコスト修正額)のうち借入金により調達
されると仮定される部分の利益への戻し額であると説明される。後者の説明に
よれば，ギアリング修正は，債権者が資産の価格上昇による価値増加(保有利
得)の分け前にあずからないことから，借入金によって賄われている資産の実
現保有利得に関して株主に生じる債務者利得であると説明される。
SSAP16号によるギアリング修正の特徴は，ある年度に発生した保有利得で
はなく，当該年度に実現した保有利得(カレントコスト修正額)に対して当該
年度のギアリング比率を適用して算定される点にある。この SSAP16号による
ギアリング修正に対して，ギアリング修正は，その保有利得の実現・未実現に
関係なしある年度に発生した保有利得に当該年度のギアリング比率を適用し
て算定すべきであると主張する論者(タイプIのギアリング修正を支持する論
者)から，次のような批判が指摘される。第一の批判は， SSAP16号のもとで
は，株主に帰属しうるカレントコスト利益を算定する過程で，支払利息は発生
した金額で控除されるが，債務者利得であるギアリング修正は，実現した保有
利得だけが加算されるので，実質的な債務者利得が適正に表示されないとの債
務者利得説に対する批判である。第二の批判は，株主資本・営業能力維持説の
説明からすれば，正味営業資産の価格上昇分(保有利得)のうち株主資本で賄
われている部分は，資本として処理され，借入金で賄われている部分は，利益
として処理されるべきであるが， SSAP16号によるギアリング修正によると保
有利得が実現しないかぎりは，借入金で賄われている部分もすべて資本(現在
原価準備金)として処理されるとの株主資本・営業能力維持説に対する批判で
ある。また，保有利得が生じる資産は，それが生じる年度のギアリング比率で
賄われているのであるから，ギアリング修正は，当然，各年度のギアリング比
率を各年度において発生した保有利得に適用して算定すべきであるとの批判も
ある。これらの批判は，いずれも適切な批判であると考えられる。また，実現
主義の一般的論拠，つまり，実現保有利得は，客観性・検証可能性を有すると
の論拠あるいは分配可能な資産の裏付けを有するとの論拠に基づいで，ギアリ
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ング修正を実現した保有利得に限定することの積極的な意義を説明することは
できない。したがって， SSAP16号によるギアリング修正よりもタイプIのギア
リング修正のほうがギアリング修正の本質にかなったより適切な方法であると
考えられる。
注
(1) 本論文は，論文[26Jの続編にあたるものであるが，その発表後かなりの年月が経過したこ
と，その内容が独立していることなどの理由から，独立した体裁の論文とした。
(2) イギリスにおける物価変動会計の経緯については，文献 ([21J，57-63頁)， ([22J， 138-
150頁)， ([29J， pp.60・151)を参照のこと。また， SSAP16号については，文献 ([14J，131 
-142頁)および文献 ([27J，259-286頁)を参照のこと。なお， SSAP16号に関するガイダン
ス・ノート(文献， [1 J)が， 1980年4月に発行されている。
(3) 手引書630([ 5 ]， p.158)を参照のこと。
(4) SSAP16号に関する調査研究については，文献([2 ]， p.116)および([3 J，序para.1.
2) を参照のこと。
(5) 5つの主要な会計団体とは，次の協会のことである。文献([4 J， p.153)を参照のこと。
イングランド・ウエールズ勅許会計士協会 (TheInstitute of Chartered Accountants in 
England and Wales)，スコットランド勅許会計士協会 (TheInstitute of Chartered 
Accountants of Scotland)，アイルランド勅許会計士協会 (TheInstitute of Chartered 
Accountants of Ireland)，原価および経営管理会計士協会 (TheInstitute of Cost and 
Management Accountants) ，金融および、会計勅許協会(TheChartered Institute of Public 
Finance and Accountacy) 
公認会計士協会 (TheChartered Association of Certified Accountants)だけは，この
ステートメントの発行に反対している。この点について，文献 ([11]，p.7)を参照のこと。
(6) カレントコスト営業利益概念について 2つの問題点を指摘できる。 lつは，カレントコス
ト営業利益概念は，営業能力資本維持を前提とした利益概念であるが，営業能力概念自体次
に示すように多様な概念が提唱されおり，合意がない点にある。もう lつは，営業能力を構
成する資産が変化する場合どのように利益を計算すべきかが明らかにされていない点にあ
る(文献[25J，123-125頁参照)。営業能力についてはさまざまな定義が文献あるいは実務上
みうけられ，現在のところ合意はない。営業能力概念の多様性は，①個々の資産の営業能力
についての問題と②企業の営業能力を構成している資産グループ(時には，負債も含む)の
問題に関する意見の相違から生じる。前者の問題に関する意見の相違は，個々の資産の営業
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能力を(a)既存の資産と同ーの資産， (b)既存の資産と同一量の財および用役を生産する能力，
(c)既存の資産と同一価値の財および用役を生産する能力のいずれに基づいて測定すべきと
考えるかにより生じる。この問題については， (b)の量的概念が一般に認められている(文献
[25J， 106-108頁参照)。後者の問題については，ほとんど合意がないのが現状である。この
問題に関する意見の相違は， 1つは，維持すべき資産を企業の物的資産だけに限定して考え
るべきか，あるいは，貨幣資産をも含めて考えるべきかにより生じる。もう 1つは，貨幣資
産をも含めて考える場合，営業能力を資産だげから構成されていると考えるげきか，あるい
は，営業能力を資産から負債を控除した純資産の観点から考えるべきかにより生じる。
D.ツウィディと G.ウィティングトン ([29]，p.286)によれば，次の表に示すように1975
年以降，企業の営業能力を構成している資産グループについて，少なくとも 8つの異なる基
本的な概念が文献および実務上識別されている。そのうち 7つの概念が実務で実施されて
きている。 SSAP16号は，営業能力概念に物的資産(固定資産および棚卸資産)と貨幣運転
資本を含めている。
表
営業能力についてのさまざまな定義
次の①から⑧までの営業能力の維持
① 物的資産(つまり，固定資産および棚卸資産)
1975 オーストラリアーマシューズ報告書
オーストラリア一CCAED (1976 CCA暫定基準)
USA-SEC提案の予告
UKー サンデイランズ報告書
西ドイツ一勧告書
1976 NIVRA報告書(時価基準に基づく利益に関して)
USA-SEC ASR 190 
ニュージーランド一CCAED 
1979 US-F AS 3 (継続的営業活動からの利益に関して)
* 1981 カナダ-CCAED 
* 1982 カナダ一CCA基準
② 物的資産+貨幣資産(固定的または長期貨幣資産主含まない)
1976 ニュージーランドーリチヤードソン幸伊書
1978 ニュージーランドー屯CAガイドライン
③ 物的資産+総貨幣資産
実務での試みはない
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④ 物的資産十(総貨幣資産一総負債)* 
1977 UKー ハイド・ガイドライン
* 1978 南アフリカーガイドライン
1979 オーストラリア一CCA(改定ED)一株主に帰属しうる利益に関する限り
⑤ 物的資産+(総貨幣資産一長期借入金を除く負債)
オーストラリア一一CCAED1978 
1979 
1982 
オーストラリア一CCA(改定ED)一実体純利益に関する限り
* ニュージーランド一CCA基準
1983 オーストラリア-SAP1
⑥ 物的資産十(一般に現金を除ぐ貨幣資産一一般に当座借越を除く短期負債)
* 1979 UK-ED 24 
⑦ 物的資産+(変動しない現金を除く貨幣資産一変動しない当座借越を除く短期負債)
* 1979 カナダ一CCAED 
* 1980 UK-SSA P16 
* 1981 ニュージーランド一CCAED 
⑧ 物的資産+純貨幣資産
フィリップ
*は，ギアリング修正も併せて用いているシステムを示す。
なお，①における 'NIVRAJは， N ederlands Instituut van Registeraccountants (オ
ランダ会計士協会)の略である。
(7) 貨幣運転資本修正については，多くの問題点がある。ギアリング修正との関連で生じる問
題は，後述することとし，ここでは，貨幣運転資本修正自体の問題点を 1つだけ指摘してお
く。つまり，カレントコスト営業利益は，企業の資金調達の方法を考慮せずに，企業全体の
営業能力を維持することを前提としているのに，貨幣運転資本修正は，仕入債務を売上債権
と相殺することにより，負債の一部をカレントコスト営業利益の計算要素に含めることに
なりはしないかとの疑問である。たとえば，森田教授 ([22J，166-167頁)はかかる問題点
を次のように指摘している。「この考え方(仕入債務に関する基準十六号の基本的考え方一
引用者挿入)の特徴は，運転資本を他と区別して考察し，売上債権(インプット・プライス
部分)と棚卸資産に関しては，価格上昇に伴ってその給付能力維持に必要となる追加資金額
がすでに仕入債務の増加によって手当てされていれば，その部分は給付能力維持の観点か
らする利益計算において考慮する必要はない，とするところにある。それが，当初から自己
資本の給付能力維持を問題にしているのであれば，仕入債務が棚卸資産と売上債権にあて
られるという仮定をおくことで，この考え方は受け入れられよう。しかし，同基準では，貨
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幣運転資本修正は，ギアリング修正を施す前の，すなわち，総資本の給付能力維持計算にお
ける利益修正項目である点で問題が残るのである。
基準十六号の考え方は，総資本の給付能力維持を問題にする場合に，仕入債務は運転資本
を構成するマイナス要素として，総資本を構成する負債項目とは別の性格のものとして捉
えている。その結果，仕入債務の増減が総資本の給付能力維持の観点からの利益の計算に影
響を及ぽすことになる。確かに，仕入債務をこのような性格で捉えればそれでよいことにな
る。しかし，そこには，なぜ仕入債務についてだけこのような取扱いをするのかという疑問
が残るはずである。たとえば，固定資産の取替価格の上昇に伴ラ追加必要資産が借入金の増
加によってすでに賄われていれば，減価償却費の計算についても同様な考え方が適用でき
ることになろう。だが，そのような負債の増減を考慮、に含めて総資本の給付能力維持を問題
にすることは，財務の問題としてはともかく，利益計算の基準としては受け入れ難いもので
ある。英国会計基準第十六号の貨幣運転資本修正という考え方には，仕入債務との関連でこ
のような問題が含まれているのである。」
(8) D.ツウィディおよびG.ウィティングトン ([29J，p.298)によれば，次の表に示すよう
にさまざまなギアリング修正が各国で提唱されている。
表
ギアリング修正一各国における提唱
A 実現および未実現利得の利益への算入
① 現在原価準備金(つまり，減価償却修正，売上原価修正，貨幣運転資本修正の現在原価
修正と再評価利得)における増加額のうち借入金により賄われた部分を(株主に帰属し
うる)利益に加算する修正
1976 ニュージーランドーリチヤードソン報告書
1978 ニュージーランド一CCAガイドライン
1981 ニュージーランド一CCA(ED) * 
， 1982 ニュージーランド一CCA基準(優先的方法)
B 実現利得だけの利益への算入
② 当初の売上原価修正および減価償却修正をこの順序で減額する修正
* 1975 西ドイツの勧告書
③ 当初の減価償却修正および売上原価修正をこの順序で減額する修正
1978 ホストラ(オランダ)
④ (ギアリング比率に応じた)当初減価償却修正および売上原価修正を減額する修正。た
だし，貨幣資産が負債より大きい場合には，貨幣運転資本修正となる。
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1977 UK一ハイド・ガイドライン
申
1978 南アフリカ一CCAガイドライン
⑤ (ギアリング比率に応じた)当初減価償却修正および売上原価修正を減額する修正。
1977 カナダーオンタリオ報告書
1981 カナダ一CCAED 
⑥ (ギアリング比率に応じた)当初減価償却修正，売上原価修正および貨幣運転資本修正
を減額する修正。
1979 UK-E D24 
1979 カナダ一CCAED 
* 1980 UK-S S A P16 
C 上記のAおよびBの修正
⑦ (ギアリング比率に基づく) 2つのギアリング修正に関する情報が与えられる。
(a) (ギアリング比率に応じた)CCA減価償却修正および売上原価修正を減額す
る修正。
(b) 借入金により賄われている再評価利得の部分に基づく修正
* 1982 カナダ一CCA基準
*最新の基準
(9) タイプIのギアリング修正は，実質的には，棚卸資産および固定資産に関する実現可能保
有利得(当該年度に発生した保有利得)と貨幣運転資本修正にギアリング比率を掛けて計算
する方法である。このことは，ハンドブック([6 J， p.l37)の設例で明らかにされている。
また， K.W.レムクと P.L.ポウエル ([19]，p.61)によれば，タイプIのギアリング修正は
「公式(2)(タイプIのギアリング修正一引用者挿入)は， GA(2)を保有営業資産のカレント
コストにおける当該年度(または，当該年度中に取得され，販売あるいは消費される品目の
場合にはより短期の期間)中に生じる変動部分のうち負債の割合として計算する。われわれ
は，GA(2)を実現可能カレントコスト変動に基づくギアリング修正という。」と説明されてい
る。さらに，このタイプIのギアリング修正は， W.ゴドレイと F.クリップス ([12J，p.19) 
により最初に提唱され， C.ケネデ、イ ([15J，[16J)により支持された方法であると説明さ
れている。ただし， W.ゴドレイと F.クリップスの場合，貨幣運転資本は，カレントコス
ト修正として処理されずに，ギアリング比率の計算のさいに正味借入金に算入されている
点に留意すべきである。
(10) R.M.スキナー ([28J，p.l33)は，やや異なる観点、からではあるが，ギアリング修正の本
質を次のように 2つの観点から説明している。「この財務的修正(ギアリング修正一引用者
挿入)は， 2とおりの方法で説明される。第一の説明を理解するためには， Ii'企業の利益
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(Income of the Enterprise) J は，実現した収益から消費され，販売されたすべての資産
のカレントコストを控除してはじめて，算定されることを思い起こさねばならない。全体と
しての「企業」の観点からは，このことは，営業能力を維持するに必要である。しかし，残
余持分の観点からは，これらの資産の何がしかが，優先費用資本または借入資本により賄わ
れていることを思い起こさねばならない。残余持分の営業能力の維持だけを考えるなら，優
先費用資本により調達される資産に関心を払う必要はない。言い換えれば，われわれは，資
産の取得を賄うための借入金または他の優先費用資本の利用を『より高い原価の影響から
残余持分を保護するもの』とみなすことができる(もちろん，利子または優先株配当金を支
払う責任を負うことと引き換えに)。したがって，財務的修正は，残余持分にとっての利益
に転換するために，負債などにより賄われた資産に帰属するカレントコスト修正を企業利
益に戻し入れる。
もう lつの説明によれば，財務的修正は，残余持分が負っている財務的リスクの結果を測
定する。持分は，利子や利益に優先的に賦課する優先株配当(また，清算の場合には，資産
の分配)を約束している。その見返りとして，持分は，優先費用資本により賄われた資産に
おける価格変動からのすべての利益にあずかる(または，損失を蒙る)。財務的修正はこの
利益または損失を測定する(ただし，それは，資産が変動した価格で収益に対して費用化さ
れる時点で「実現した」価格変動に関する部分だけを測定する)oJ
(11) このR.M.スキナーの見解は，イギリスの SSAP16号によるギアリング修正と同じ手続き
であるカナダの公開草案[8 ]による財務的修正 (financia1adjustment)に関する論評であ
る。
ω この等比数列の総計Tの数式は，次のようにして求めることができる。
Tに(l+r)を掛ける。
T(l+r)ニ(1十r)+ (1 +r}2…+(l+r)n 
T={l+(l十r)十(1+r)2…+ (1 +r)n-l} 
数式①から②を控除する。
Tr= (1+r)n-1 
T=J1+r)n-1 
r 
① 
② 
(13) D.マリンソン ([20]，P.88)も，同様の批判を rSSAP16号における分割ギアリング公式
に向げられるもう 1つの異義は，資金のプールが，持分，非流動負債および流動負債に必然
的に分けれない場合，つまり，ダムの建設が後者の 2つの状態に必要であろう場合，その分
割が怒意的になる点にある。ほとんどの形態の借入金または債務は，それらの貸借対照表に
おける表示を決定するさいに考慮すべきことに基づいて，どちらかのカテゴリーに確実に
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分けられるであろう。しかし，特に，当座借越は，しばしば，短期・長期の財務的要請の両
方にまたがることがあり，それは， SSAP16号により規定された強引な区分による以外，分
割できないであろう。」と指摘している。
(14) 引用文中のハイド・ガイドライン(イギリスの会計基準委員会により1977年11月に公表さ
れた『インフレーション会計』と題する暫定勧告書)のもとでは，正味借入金が負の場合に
もギアリング修正が要求されている。ただし，このハイド・ガイドラインにおけるギアリン
グ修正は，貨幣運転資本修正が要求されていないので， SSAP16号のもとでは貨幣運転資本
に含まれる項目もギアリング修正の対象となっている点で， SSAP16号におけるギアリング
修正とは異なるものである。加古教授 ([14J，pp.l25， 127)は，ハイド・ガイドラインにお
けるギアリング修正(正味借入金が負の場合)の計算方法とその意義について， r企業の貨
幣資産総額が，負債総額を超過している場合には，当該会計年度中における適当な価格指数
…の変動率を，正味貨幣資産に乗じることによって，ギアリング調整額を計算する。
この場合のギアリング調整額は，企業の営業規模 (scaleof operation)を維持するため
に必要となる正味貨幣資産の増加分(価格上昇に起因する貨幣資産の増加分……)を示すも
のである。」と説明している。
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